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або часткове надання фінансування через спеціалізовані державні
фінансові інститути — корпорації або банки розвитку;• вирішення проблеми захисту прав кредитора через вдоско-
налення законодавства з питань банкрутства та реформування
судової системи;• активізації використання сучасного зарубіжного досвіду
щодо інвестиційного кредитування, в першу чергу щодо надання
фінансування через цінні папери, кредитування угод по злиттю та
поглинанню (угоди LBO), а також надання послуг клієнтам по
інвестиційному менеджменту.
Надання фінансування через цінні папери дозоляє банку розши-
рити спектр надання послуг клієнтам, отримати додатковий дохід
через надання консультаційних послуг клієнту в процесі реалізації
проекту, а також при необхідності зменшити використання власних
ресурсів завдяки послідуючому продажу отриманих цінних паперів
на фінансовому ринку. Обережність та певна пасивність вітчизня-
них комерційних банків на ринку інвестиційного фінансування при-
звела до того, що на даний час сформувався і вже активно працює
небанківський сектор інвестиційних компаній, які конкурує із бан-
ками як за фінансові ресурси населення через створення спеціалізо-
ваних інвестиційних фондів, так і за супровід операцій по залучен-
ню інвестицій корпоративними клієнтами.
Послуги по довірчому управлінню (інвестиційний менедж-
мент), незважаючи на їх низьку пряму дохідність, дозволять бан-
ку залучити клієнтів, які скористаються іншими видами інвести-
ційних послуг, а також отримати значний фінансовий ресурс,
який дасть змогу розширити можливості банку як по роботі на
кредитному ринку, так і на ринку цінних паперів.
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Фінансові ресурси є важливою складовою фінансової системи
будь-якого підприємства. Інформація про склад та структуру фі-
нансових ресурсів дозволяє спрогнозувати їх виробничу потребу,
визначити оптимальну структуру джерел їх формування та ви-
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явити фінансовий потенціал суб’єкта господарювання як відкри-
тої соціально-економічної системи. Дослідження факторів, що
впливають на обсяги залучених фінансових ресурсів в економіку
підприємства, дозволяє сформувати дієвий інструментарій оцінки
фінансової стійкості суб’єкта господарювання.
Фінансові ресурси є матеріальними носіями фінансових відно-
син, відповідно, дослідження їх складу та співвідношення між
окремими частинами сприяє виявленню шляхів мінімізації варто-
сті їх залучення, а також порушує проблему вибору параметрів
оцінки доцільності їх використання. Вирішення поставлених пи-
тань актуалізує необхідність категоріальної впорядкованості ряду
понять, пов’язаних з фінансовими ресурсами, та вивчення їх
складу. Дослідження економічного змісту категорії «фінансові
ресурси» та суміжних з нею понять у працях вітчизняних та за-
рубіжних учених дозволяє зробити наступні висновки:
— при дослідженні змісту економічної категорії спостерігаємо
відхід від традиційного розуміння поняття «фінансові ресурси»
як форми грошових доходів підприємства, які спрямовуються
суб’єктом господарювання на фінансування витрат по забезпе-
ченню розширеного відтворення (Василик О. Д., Родіонова В. М.,
Кірейцев Г. Г., Поддєрьогін А. М.), або ж як нагромадження у
фондовій і не фондовій формах (Коробов М. Я., Кудряшов В. П.,
Стецюк П. А., Горбаньова М. М.); більш прийнятним серед нау-
ковців вважається підхід, відповідно до якого фінансові ресурси
суб’єкта господарювання ототожнюються з капіталом підприємст-
ва, який використовується для формування їх активів і здійснення
виробничо-фінансової діяльності з метою одержання прибутку
(Філімоненков А. С., Бєлолипецький В. Г., Меренкова Л. О.);
— незважаючи на різноманітність підходів до класифікації фі-
нансових ресурсів, які детально розглядаються у працях Прокоп-
чук Д. В., Ференц Ю., Гайдук О. І., для цілей дослідження най-
більш важливим вважаємо поділ залежно від джерел формування
фінансових ресурсів, відповідно до якого виділяють власні, запо-
зичені та залучені фінансові ресурси;
— дослідження співвідношення між складовими формування
фінансових ресурсів дозволяє оцінити залежність підприємства
від зовнішніх джерел фінансування, зробити висновки про сту-
пінь його фінансової стійкості та визначити пороговий рівень ви-
користання залучених джерел.
При формуванні структури фінансових ресурсів суб’єкт гос-
подарювання повинен провести оцінку ряду факторів, які б доз-
волили врахувати як загальні тенденції світового та національно-
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го ринку капіталів, так і специфіку функціонування підприємст-
ва. Про це, зокрема, наголошує і Кірейцев Г. Г., відмічаючи, що
структура ресурсів динамічна та залежить від розвитку підприєм-
ства, стадії його функціонування, галузі і сфери економіки [1].
М. І. Руденко при оцінці шляхів оптимізації структури фінансо-
вих ресурсів суб’єкта господарювання розглядає вплив наступ-
них факторів:
— галузевих особливостей діяльності підприємства, які визна-
чають структуру активів та їх ліквідність;
— рівня ділової активності підприємства;
— стадії життєвого циклу суб’єкта господарювання;
— кон’юнктури фінансового і товарного ринків;
— рівня доходності діяльності [2].
Г. В. Горчаківська вважає, що при оцінці структури капіталу
необхідно забезпечити відповідність обсягу залучених ресурсів
інвестиційним потребам підприємства, що дозволить створити
фінансову рівновагу розвитку суб’єкта господарювання у процесі
здійснення інвестиційної діяльності і зменшити ймовірність ри-
зиків у фінансовій сфері. Крім того, автор наголошує, що в ре-
зультаті нарощення обсягів капіталу підприємства виникають пев-
ні складнощі, пов’язані з його раціональним використанням та
регулюванням вартості залучення, що обумовлює появу нових
фінансових завдань, які необхідно вирішувати в процесі управ-
ління підприємством [3].
Без сумніву, на вибір джерел формування фінансових ресурсів
суб’єкта господарювання впливають як зовнішні, так і внутрішні
фактори. Аналіз внутрішніх факторів дозволяє оцінити загальні
потреби підприємства у ресурсах, а також визначити його поведін-
ку на ринку капіталів; оцінка зовнішніх факторів впливає на при-
йняття рішення щодо використання невласних джерел формування
активів суб’єкта господарювання. Звідси, виникає тісний взаємо-
зв’язок між факторами внутрішнього зростання підприємства та
зовнішніми стимулами для збільшення фінансового потенціалу.
Формування оптимальної структури фінансових ресурсів суб’єкта
господарювання актуалізує, перш за все, потребу забезпечення мі-
німальної вартості залученого капіталу, та пов’язане з необхідніс-
тю використання механізму фінансового левериджу. З цією метою
при формуванні політики фінансування активів необхідно врахо-
вувати вартість, ризики та терміни залучення капіталу.
Оптимізація структури капіталу за критерієм мінімізації рівня
фінансового ризику та термінів залучення капіталу пов’язана з
вибором порівняно дешевших для підприємства джерел фінансу-
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вання активів. Аналіз підходів вітчизняних підприємств щодо
використання власних, залучених та запозичених фінансових ре-
сурсів дозволяє побудувати три сценарії їх поведінки на ринку
капіталів:
— консервативна політика: власних ресурсів підприємства ви-
стачає на формування необоротних активів; довгострокові залу-
чені кошти використовуються на наповнення постійних оборот-
них активів; короткострокові ресурси реалізуються в змінній
частині оборотних активів суб’єкта господарювання;
— ліберальна політика: власні ресурси підприємства та части-
на довгострокових залучених джерел використовуються на фор-
мування необоротних активів; оборотні активи сформовані за ра-
хунок як довгострокових, так і поточних фінансових ресурсів;
— агресивна політика: в умовах дефіциту власних та довго-
строкових фінансових ресурсів суб’єкт господарювання приймає
рішення про використання короткострокових залучених джерел
для формування необоротних активів.
Ступінь ризику залучення зовнішніх джерел формування ак-
тивів зростає в напряму від консервативної до агресивної політи-
ки суб’єкта господарювання, водночас його оцінка та вчасне реа-
гування на зміни кон’юнктури на ринку капіталів, а також
врахування етапу життєвого циклу та рівня ділової активності
дозволять підприємству обрати правильну поведінку на ринку
капіталів та сформувати оптимальну структуру власних та залу-
чених джерел формування активів. В умовах активної участі у
світових інтеграційних процесах вміле використання залучених
фінансових джерел дозволяє суб’єктам господарювання отримати
додаткові конкурентні переваги.
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